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Prognos over styrrantan och boréntor med olika bindningstid

-) Fortsatt stangt Hormuzsund ger 6kad svensk inflation under
hésten.

-) Kraftigt 6kad sannolikhet for tva styrrantehdjningar innan nyar.

* Tidigare rantehdjningscykler pekar mot 2-3 hojningar forsta
halvaret.

-) Med det 6kar den rérliga boldnerantan med 0,5 procentenheter.

4 Rorlig ranta 6verlag basta valet. De kortare bindningstiderna
framstar dock som prisvarda alternativ.

SBAB!



Sammanfattning

Med en 6ppning av Hormuzsundet i september bor inflationstrycket inte bli sa hogt
att det tvingar Riksbanken att hoja styrrantan i nartid. Det har varit grunden for
SBAB:s tva senaste ranteprognoser. En 6ppning av sundet i nartid framstar
dessvarre som alltmer osannolik. For att undvika att forhojda olje- och drivmedels-
priser och andra inflationsdrivande faktorer till f6ljd av detta smittar av sig i ett
bredare inflationstryck i svensk ekonomi, bor Riksbanken hoja styrrdantan bade i
november och december. Tidigare rantehdjningscykler pekar mot 2-3 hojningar
om 0,25 procentenheter forsta halvaret. Blir det s4 kommer den rorliga bolane-
rantan att 6ka med en halv procentenhet fram till arsskiftet. Rorlig bolaneranta ser
over lag ut att vara basta valet. De kortare bindningstiderna framstar samtidigt
som prisvarda alternativ for den som vill forsakra sig mot stigande rantor.

Inledning

Borantenytt beskriver nuldget pa réntemarknaden
och ger en prognos pa borantorna. Den har fyra
delar:

o forsta delen beskriver ranteutvecklingen i ett
internationellt makroekonomiskt perspektiv,

e andra delen innehaller en prognos Gver
Riksbankens styrranta utifran laget i svensk
ekonomi,

o tredje delen innehaller en prognos fér borantor
med olika I&nga bindningstider, och

o fjarde delen tillhandahaller information till dig
som funderar pa val av réntebindningstid.

| samtliga delar &r det genomsnittliga borédntor pa
boldnemarknaden som helhet som redovisas och
inte SBAB:s borantor. De redovisade borantorna &r
de som privatpersoner betalar pé sina lan, vilka kan
avvika frén lanerantorna som bostadsratts-
foreningar betalar. | ett avsnitt redovisas dock
skillnaden mellan |an till féretag och till hushall,
och vad som &r bra att tdnka pa for bostadsratts-
foreningar.

Informationen i den fjarde delen ska inte tolkas
som att SBAB ger rad i valet av réntebindningstid.
Syftet ar att tillhandahalla relevant och aktuell
information for att SBAB:s kunder och andra
intresserade ska kunna fatta valgrundade beslut
utifran sina egna ekonomiska forutsattningar och
preferenser.

| bilaga A ges ytterligare information om vad som
kan vara bra for privatpersoner och bostadsratts-
foreningar att tanka pa vid val av bindningstid och i
bilaga E ges information om vad man bér tanka pa
nar man tar del av och tolkar bankernas snittréntor
(ny bilaga fran och med denna publicering). |
bilagorna B, C och D gérs férdjupade analyser av
inflationen, vilken i hog grad péverkar rénte-
utvecklingen. | bilaga F ges en sammanstéllning av
tidigare férlopp med héjningar av styrrantan.
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Ranteutvecklingen i ett internationellt och
langsiktigt perspektiv

En markant dipp i Idnga réintor under sommaren

Efter en tid av hoga réntor under varen foll de 10-
ariga marknadsrantorna under juni for att sedan
vanda upp igen under juli (se diagram 1). Den
uppatgdende trenden brots i augusti, och for
narvarande ligger réntorna pa ungefér de nivéd som
uppmattes i maj. Det finns dock skillnader mellan
olika lander som &r varda att ndmna. | USA var
uppgangen nagot stérre an nedgangen varfor
rantorna nu ar ndgot hdgre an under varen. Inom
EU och i Storbritannien ligger rantorna nu pa
ungefar pa samma niva som i varas. | Sverige har
rantorna hittills i augusti varit 0,1 procentenheter
hégre i genomsnitt jamfért med under april och
maj.

Utvecklingen fér marknadsrantor pa stats-
obligationer har under sommaren varit liknande
den for swapavtal. Sett i ett lite langre perspektiv
kan man notera att Idnga réntor har legat inom 2-
3 procent for vissa lander, och omkring 4-5 pro-
cent fér andra lander (se diagram 2). Skillnaderna i
ranteniva mellan & ena sidan USA och Storbritan-
nien, och & andra sidan euroomradet och Sverige,
kan delvis forklaras av ett hégre inflationstryck och
hégre inflationsférvantningar. Det motiverar i sin
tur en stramare penningpolitik med hdgre styr-
réntor.

De senaste arens handelser visar att inflationen gér
att paverka med ratt politik, och att exempelvis
l&ngvarigt hoga rantenivaer som under 1980-talet
ar osannolika. Dessvérre ar ekonomier utsatta fér
standigt nya ovantade handelser som paverkar
varuproduktionen, arbetsmarknaden, leverans-
kedjorna och priserna. Det ar sallan mgjligt att
sarskilt exakt bedéma enskilda handelsers inverkan
pa inflationen och rantorna, for att inte tala om vad
som &r att betrakta som en normalréanta.
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Diagram 1. Tiodriga marknadsréantor, swap-avtal
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Diagram 2. Tiodriga statsobligationsrantor
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Rantevolatiliteten har nu fallit tillbaka nagot jam-
fort med under varen 2025 och véren 2026. For-
utom den direkta kopplingen till oljepriserna har
kriget i Mellan&stern visat p& en betydande geo-
politisk osdkerhet, dar det i dagslaget ar mycket
svart att forutse USA:s agerande. Till det kommer
ocksa en risk for snabbt stigande offentlig skuld-
sattning i vissa lander, déribland USA, vilket kan
pressa upp rantorna bade i dessa och andra lander.

Rdntor i olika Idnder tenderar att féljas dt

Under enskilda ar kan langa marknadsréntor i olika
l&nder skilja sig 4t ganska mycket, exempelvis
uppemot ett par procentenheter mellan Sverige
och USA och en procentenhet mellan Sverige och
EU (se diagram 3). Stora avvikelser tenderar att
minska med tiden och den genomsnittliga skill-
naden ar ofta en halv procentenhet eller mindre.
Landspecifika egenskaper kan motivera olika
l&ngsiktiga nivaer.

Sedan hésten 2022 har rantorna i USA och Stor-
britannien stigit betydligt snabbare an i Sverige. Nu
ligger marknadsrantan i Sverige 1,7 procentenheter
under den i Storbritannien. Differensen mellan den
svenska tioariga marknadsréntan och den i euro-
omradet har daremot varit mycket liten sedan
september 2022 (se diagram 3). Dessférinnan hade
Riksbanken en hogre styrrénta an ECB vilket
paverkade marknadsréntorna och gav upphov till
en differens pa omkring 0,5 procentenheter.

Svensk realréinta Gterigen omkring nollan

En viktig orsak till att nominella marknadsréantor
gatt ned sedan 1980-talet ar att inflationen har
minskat, men ocksa att realrédntan har sjunkit. Det
framgar exempelvis om realrantan beréknas som
en tiodrig statsobligationsrédnta minskad med den
genomsnittliga inflationen for respektive ar (se
diagram 4).

Sett till kortsiktiga matt pa realrantan, matt utifran
Riksbankens styrranta och ménatliga inflations-
utfall, blev realrantan kraftigt negativ under 2022
men vénde upp mot slutet av aret. Hosten 2024
var realrantan positiv pé lite 6ver 2 procent, och
efter en dipp ner pé lite under -1 procent har den
under 2026 legat strax dver nollan (se diagram 5).

Aven om realrdntorna enligt vissa matt var kraftigt
positiva under 2024 ar det osannolikt att de
kommer att vara s& hoga framéver, och inte heller
stiga till de nivder som rddde under 1980- och
1990-talet. Forskningsron pekar pé att realrédntorna
kommer att ligga forhallandevis lagt framover. Det
ar rimligt att |angsiktigt forvanta sig realrdntor som
ligger omkring O procent i Sverige och Europa, men
nagot hogre i lander som USA.
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Diagram 3. Skillnad mellan olika tiodriga marknadsrantor
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Diagram 4. Langa rantor och langsiktig inflation i Sverige
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Diagram 5. Korta rantor och inflation i Sverige
Procent
12
6
0
-6
12
2006 2011 2016 2021 2026
Real dagslaneranta Styrranta
e KP|F-inflation

Kallor: Macrobond, Riksbanken, SCB och SBAB

SBAB!



Styrrdntor har bérjat héjas

Under de senaste tva aren har centralbanker runt
om i varlden i allmanhet trappat ned sina styrrantor
(se diagram 6). | Sverige och ECB har det handlat
om i stort sett halveringar fran omkring 4 till

2 procent, medan det i USA och Storbritannien
handlat om avtrappningar fran lite 6ver 5 procent
till strax under 4 procent.

Trots att styrrantorna i manga lander inte har
kommit ned till sina respektive neutrala nivaer har
utvecklingen i Mellan&stern med stigande
oljepriser bidragit till ett hdgre inflationstryck och
dérmed 6kat sannolikheten for hdgre styrrantor i
nartid. Utgdngslaget skiljer sig dock mellan lander,
dar risken fér rantehdjningar i nartid ar storst i de
l&nder som hade en inflationstakt dver den mél-
satta nivan redan innan konflikten i Mellandstern
brot ut, och dessutom med ett stort beroende av
olja.

Styrréntor paverkar framfor allt de korta mark-
nadsrantorna men i viss utstrackning dven de
langre. Sammanflatade finansiella marknader med
internationella investerare haller, trots skillnader i
landspecifika styrrantor, till viss del ihop mark-
nadsrantorna. Eventuella skillnader kan ofta for-
klaras av olika hég inflation och olika hdga
inflationsférvantningar, skillnader i produktivitets-
utveckling, samt tidsforskjutna konjunkturcykler.

De senaste tjugo aren har styrrantan i Sverige
avvikit med som mest 1 procentenhet fran euro-
omradets Refirate, och med som mest 3 pro-
centenheter frdn USA:s Federal funds rate. Tiden
narmast efter coronapandemins utbrott var
skillnaderna i styrrantor mellan & ena sidan Sverige
4 andra sidan euroomradet och USA férsumbara
(se diagram 7). Fran och med 2022 har skillnaderna
mellan den svenska styrrantan och motsvarande
rantor i flera andra lander 6kat, framfor allt mot
den i USA. Sedan bérjan av 2026 har dock skill-
naden mot USA och Storbritannien legat konstant
pé -2 procentenheter.

Manga centralbanker har sedan 2022 minskat
storleken pa sina tillgéngar i form av bland annat
statsobligationer (se diagram 8). Tillgdngarna
kdptes bade i sparen av finanskrisen 2008, och i
samband med coronapandemin 2020. Syftet var
att stérka den finansiella stabiliteten, men ocksa
att gbra penningpolitiken mer expansiv genom att
signalera l&ga rantor under lang tid. Tillgdngarna
har fortsatt att minska i m&nga lander fram till och
med 2025, men under 2026 har FED 6kat till-
géngarna nagot, samtidigt som ECB och Riks-
banken fortsatt att minska dessa. En 6kning av
tillgdngarna kan ha bidragit till att marginellt halla
tillbaka snabbt stigande langa rantor.
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Diagram 6. Styrrantor i ndgra lander
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Diagram 7. Differens mellan styrrantorinagra lander
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Diagram 8. Tillgdngssidan hos nagra centralbanker
Miljarder, nationell valuta
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Prognos over styrrantan i Sverige

Oklart i vilken utstrédckning hogre inflation i
omvdirlden sprider sig till Sverige

Utvecklingen i omvérlden har stor betydelse fér
den svenska ekonomin eftersom béde de
finansiella marknaderna och marknaderna for varor
och tjénster ar ndra sammanlénkade med svensk
ekonomi. Sveriges import- och exportandelar &r
héga och uppgar till motsvarande halva BNP.

Manga lander lattade pa penningpolitiken under
2024 och 2025, men har sedan dess avvaktat med
ytterligare sdnkningar. | vissa lander kom
styrréntan ned till nivder som kan betraktas som
neutrala, men i lander med kvardrdjande férhéjd
inflation var det ofta en liten bit kvar. Aven om
styrréntenivan blev neutral handlade det ofta om
nivaer klart hogre jamfért med under &ren fran
2009 till 2022.

Globalt sett ar hushall och féretag fortsatt ater-
héllsamma med konsumtion respektive inves-
teringar, vilket leder till en svag efterfragan och
darmed ett litet bidrag till BNP-tillvéxten. Detta ar
nagot som har forstarkts av kriget i Mellangstern.
Beroende pa varaktigheten och omfattningen i
kriget, och dess inverkan pé bland annat oljepriset,
forvantas global BNP vaxa upp emot 0,5 procent-
enheter lAngsammare i &r jamfort med berak-
ningarna fore krigsutbrottet.

Ett tydligt fokus ligger fortsatt pa att félja olje-
priset, och forséka beddma hur hur det paverkar
inflationen och rantorna. P& kort sikt kan hogre
inflation gora det nédvandigt for centralbankerna
att hoja styrrantan trots att hogre priser redan har
urholkat hushallens reala konsumtionsutrymme
och stigande osakerhet hallit tillbaka féretagens
investeringsvilja.

' Se dven Bomarknadsnytt nr 2, 23 april 2026.
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Centralbanker forstker satta sin styrranta sa att
inflationen stabiliseras kring malet pa ett till tva

ars sikt utan att réntan ar onédigt dédmpande for
den ekonomiska utvecklingen (s kallad flexibel

inflationsmalspolitik).

Krigets effekter pa oljepriset och inflationen &ar
genuint svara att férutse, och kan bli annorlunda
an forvantat. Darmed kan penningpolitiken behéva
anpassas med kort varsel. Det kan ocks4 tillkomma
geopolitiska handelser som tullar, sanktioner och
handelshinder vilka paverkar utbudet av och
priserna p3 olika varor.

Férvdntat god ekonomisk dterhdmtning i Gr i
Sverige

Efter en stark dterhamtning under stora delar av
2025 kom en inbromsning mot slutet av aret. |
kombination med krigsutbrottet i Mellanéstern
foljde en svag tillvaxt under det forsta kvartalet
2026. Férvantningarna pa resten av aret justerades
i allmanhet ner under varkanten. Fran och med
sommaren har férvantningarna dock skruvats upp
da dverraskande positiv information om det andra
kvartalet har borjat strommat in. Arbetsldsheten ar
forvisso fortsatt htg men har borjat sjunka. Syssel-
sattningstillvaxten ar god, och har sa varit under
Over ett ars tid. Nu talar mycket for att tillvaxten
under 2026 blir klart hégre an den under 2025.!

Den turbulens som svensk ekonomi utsatts for fran
handelser i omvéarlden bedéms 6ver lag kunna
hanteras pa ett bra satt. Svenska hushéll har sedan
lang tid tillbaka ett, jamfort med manga andra
lander, hégt sparande, dven sett i forhéllande till
skulderna. Darutover har svensk ekonomi ett
jamforelsevis lagt beroende av olja. Ett med andra
lander sammankopplat elnat gér dock att svenska
elpriser paverkas av elpriserna i andra lander.
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Aven om det kan vara positivt for exporten kan det
ocksa leda till hogre kostnader fér madnga hushall.

Faktiskt uppmaditt inflation ligger under mdlet

| termer av 12-manaderstal for KPIF (det vill séga
inflationen da réntan for hushéllens bolan halls
konstant) lag inflationen i juli 2026 pa 0,7 procent
(se diagram 9). Det ar l&ngt under Riksbankens mal
pa 2 procent, men beror pa lagre skatter. Exklusive
var uppskattning av effekten av tillfalliga skatte-
sénkningar |ag inflationen i stéllet pé 2,2 procent,
det vill séga lite Gver Riksbankens mal.

Om man bortser fran de direkta effekterna av
energipriserna pa inflationen, vilka haft ett for-
hallandevis stort genomslag sedan arsskiftet, 1&g
inflationen i juli pé 1,6 procent i termer av 12-
manaderstal enligt mattet KPIF-XE. Det innebér att
den underliggande inflationen, ofta kallad karn-
inflationen, fortfarande ar under Riksbankens mal.

Det finns hérvid en viss likhet med situationen
2021 och férsta halvan av 2022 da inflationen
tydligt drevs pa av stigande energipriser. Vid det
tillfallet handlade det om cirka 20 ménader i f6ljd
med energipriser som drev pa KPIF, medan det &n
sé lange handlar om sju manaders utfall. Vi har
visat att korrelationen mellan stigande oljepriser
och KPIF ar som starkast efter 9 manader.?

Studeras inflationen éver olika perioder framtrader
en klart hogre inflation de tre senaste manaderna
jamfort med langre perioder (se diagram 10). Den
senaste manadens bryts forvisso ménstret for
KPIF, men det ser vi som en tillféllighet.

Ytterligare insikter om inflationens kortsiktiga
utveckling framtrader i de manatliga utfallen, dven
om de nastan alltid hoppar upp och ned méanad fér
manad (se diagram 11). Rensat for tillfalliga skatte-
sankningar, men inklusive energipriser, har tva av
de tre senaste utfallen Gverstigit 2-procentsmalet
med god marginal. Det har &ven tre av de senaste
sju utfallen gjort.

Forutom inflationens niva ar det vardefullt med
information om inflationens bredd, det vill sdga om
det &r manga eller fa varor och tjanster som bidrar
till den dvergripande inflationstakten. Berdkningar
visar att det for narvarande ar 7 av 13 undergrupper
till KPIF som har en trendinflation som 6verstiger
en inflationstakt pa pa 2 procent i arstakt (se
diagram 12).

2 Se Bomarknadsnytt nr 2, 23 april 2026.
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Diagram 9. Inflationen enligt olika prisindex
12-manaderstal, arstakt, procent
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Diagram 10. Genomshnittlig bakatblickande inflation
Manadsgenomsnitt till och med juli 2026, &rstakt, procent
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Anm.: Inflationen &r rensad for tillfalliga skatteandringar.

Diagram 11. Manatliga utfall av férandringen i KPIF SA/Trend
1-mé&naderstal, sdsongsjusterade, manadstakt, procent
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Om andelen undergrupper till KPIF med en inflation
over 2 procent viktas med storleken pé respektive
grupp framgar att den viktade andelen i allmanhet
ligger mellan 25 och 75 procent. Det ar rimligen
férenligt med en inflation i linje med Riksbankens
mal. Mellan augusti 2021 och december 2022 lag
andelen 6ver 75 procent, vilket indikerar ett brett
inflationstryck (se diagram 12). Sedan november
2025 har den viktade andelen stigit samtliga
méanader utom tva, och i juli 2026 uppgick den till
70 procent. Andelen ndrmar sig allts gransen over
vilket inflationstrycket kan betraktas som brett.

Prisplanerna bland féretag inom tillverknings-
industrin har under de senaste fyra manaderna
indikerat hdgre inflation i nartid (se bilaga C). Det
finns historiskt sett en hog korrelation mellan pris-
planerna och kommande inflation. An s& lange ar
det dock inte alla branscher som har planer pa
hojda priser vilket ar nagot lugnande.

Inflationsférvintningarna ligger omkring 2 procent

Inflationsforvantningarna hos marknadens aktérer
enligt Origo Groups undersdkningar har for 1-ars-
horisonten legat lagt de tolv senaste ménaderna
(se diagram 13). | augusti lag de genomsnittliga
inflationsférvantningarna pa ett till fem ars sikt
mellan 2,0 och 2,1 procent. Svaren &r dock svar-
tolkade eftersom den faktiska inflationen paverkas
av tillfalliga skattesénkningar.

Sett till den berdknade trenden ligger inflationen
6ver mdlet

Den ménadsvisa trendmassiga inflationen
bottnade i november 2025 (se diagram 11 och
bilaga B). Den har sedan dess stigit fér att i juli
2026 na upp till 2,9 procent i arstakt. Motsvarande
12-méanaderstal for KPIF exklusive tillfalliga skatte-
sénkningar lag da pa 2,2 procent.

Aven om konjunkturlaget ar fortsatt svagt med hog
arbetsloshet och forhallandevis ménga konkurser,
kan inflationen ta fart till f6ljd av stigande priser pa
energi och andra varor som handlas globalt. Aven
foretagens prisplaner indikerar en hégre inflation i
nartid. | vilken utstrackning det spiller 6ver till en
snabbt stigande inflation beror bland annat pa
under hur lang tid planerna pé hojda priser haller i
sig, och om det sprider sig till fler branscher.

Ett flertal globala faktorer, men inte alla, talar for
en lag svensk inflation (se bilaga D). Priset péa réolja
har fallit tillbaka men ar alltjamt hégre jamfért med
fore kriget i Mellanéstern. De har inte som tidigare
forvantat fallit tillbaka under sommaren, och det
finns intet som i dagslaget talar for att de kommer
falla tillbaka fére septembers utgang. Det bidrar till
saval direkta effekter pa KPIF och dvervaltring pa
KPIF-XE. Dessutom har fraktpriserna, sannolikt till
foljd av den utdragna konflikten i Mellanéstern,
stigit snabbt sedan mitten av maj.
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Diagram 12. Inflationstryckets bredd, KPIF-undergrupper
Viktad andel undergrupper med trendinflation Gver 2 procent i
arstakt
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Kallor: Macrobond, SCB och SBAB
Anm.: Undergruppernas andelar har viktats med dess storlek.

Diagram 13. Inflationsférvantningar (KPIF)
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Diagram 14. Trenden for utvecklingen av KPIF
1-ménadstrend, manadstakt, procent
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Kallor: Macrobond, SCB och SBAB
Anm.: Inflationen &r rensad for tillfalliga skatteandringar.

SBAB!

Prognos, Tr
mmmmm Overviltring



Laget &r fortfarande osékert da vi inte vet hur
l&nge konflikten i Mellan&stern bestar, och darfor
beddms de ndrmsta méanadernas inflationsutfall bli
avgorande for Riksbankens beslut om styrrantan.

Réntemarknaden tror pd snabbt stigande
styrréinta

Synen pa inflationen och den framtida styrrantan
aterspeglas i marknadsrantorna. Terminsréante-
kurvan har mestadels skiftat uppat under senaste
aret. Jamfort med prognosen vid mitten av maj &r
det dock bara marginellt hogre rantor pa nagra ars
sikt (se diagram 16). For narvarande &r synen pa
dagslaneréntan att den stiger fran omkring

1,8 procent i augusti 2026 till 2,4 procent i bérjan
av 2027, och till 2,8 procent i borjan av 2028. Det
kan uttryckas som en héjning av styrrdntan med
atminstone 0,50 procentenheter under 2026, och
med sammantaget 1 procentenhet fére 2027 ars
utgdng. Marknaden tror alltsa pa en tidigare och
snabbare hdjning av styrréntan jamfért med Riks-
bankens senaste styrréantebana (se diagram 17).
Med hanvisning till de stora skift som historiskt har
forekommit i terminsréntorna ar det dock vanskligt
att dra alltfor langtgéende slutsatser om styr-
réntan utifrdn marknadsprissattningen.

Vidr bedémning dr att styrréntan hdjs tvd gdnger
innan drsskiftet

Prognosen Gver styrrantan i nartid bygger pa vad vi
tror att Riksbanken ska géra, givet vad de har
signalerat den senaste tiden. Prognosen for styr-
rantan pa lite langre sikt, bygger pa SBAB:s egen
analys av bland annat det underliggande inflations-
trycket i svensk ekonomi.

Den 17 juni 2026 informerade Riksbanken om dess
beslut att behalla styrrantan oférandrad pa

1,75 procent. Riksbanken bedémde d& den under-
liggande inflation som &g och konjunkturléget som
nagot svagare an normalt. Samtidigt lyfte den fram
att utbudsstoérningarna har lett till att inflations-
trycket har stigit och att riskerna fér att inflationen
ska bli f&r hog har okat.

Med hanvisning till den utdragna konflikten i
Mellandstern, och att bland annat oljepriset inte
har fallit tillbaka som vi tidigare forvantade oss,
beddmer vi att ett hogre underliggande inflations-
tryck kommer att spilla 6ver i hogre inflationsutfall
under hosten. Det kommer leda till att Riksbanken
beslutar om en hojd styrrénta med 0,25 procent-
enheter i bade november och december, vilket gor
att styrrantan under 2027 kommer att ligga pa
2,25 procent (se diagram 17). Tidigare styrrantehéj-
ningscykler pekar mot 2-3 héjningar om 0,25 pro-
centenheter forsta halvaret (se bilaga F).
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Diagram 15. Férandring av KPI, KPIF och KPIF-XE
12-manaderstal, procent, arstakt
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Kallor: Macrobond, SCB och SBAB
Anm.: Skuggat omrade markerar var prognos.

Diagram 16. Marknadens implicit forvantade dagslédneranta
Procent
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Kallor: Macrobond och SBAB

Diagram 17. Styrrénta och férvantad dagslanerénta
Procent
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Kallor: Macrobond, Riksbanken och SBAB
Anm.: Skuggat omréde markerar prognoser.
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Vibedémer vidare att den sé kallade neutrala styr-
rantan ligger pa 2 procent. Detta handlar om en
styrranta som varken stimulerar eller stramar at
ekonomin och som bidrar till att halla inflationen
omkring malet pa 1-2 ars sikt. Det kommer dock
att drgja till 2028 innan vi ser att Riksbanken
sénker styrrantan till 2 procent med hanvisning till
att penningpolitik verkar med férdréjning.

Det ar inte osannolikt att Riksbanken fattar beslut
som avviker fran var prognos dven om vi pekat ut
den mest sannolika penningpolitiska responsen
utifran de analyser vi gor. Det kan exempelvis
handla om tidigare eller senare hdjningar av styr-
rantan, eller till och med om sénkt styrrénta i
héndelse av l3ga inflationsutfall och ett forsvagat
konjunkturlage.

Penningpolitikens inverkan pd marknadsrdntor
och bordntor

Riksbankens styrranta ar avgérande for till vilka
rantor bankerna kan placera och lana pengar i
Riksbanken. Det paverkar i sin tur framfor allt korta
marknadsrantor, exempelvis Stibor med 3-
manaders |6ptid, och dédrigenom bankernas
utlaningsrantor. Pa kort sikt ar kopplingen mellan
styrrantan och Stibor 3-méanader inte jattestark (se
diagram 18). Sedan i maj 2025 har styrrantan
sénkts med 0,5 procentenheter samtidigt som
Stibor 3-ménader endast sjunkit med sammanlagt
0,3 procentenheter. Historiskt har Stibor 3-
manader dverstigit styrrantan med i genomsnitt
0,2 procentenheter, och i allménhet legat fran -
0,2 procentenheter under till 0,6 procentenheter
Over styrrantan.

Sedan den 1 oktober 2025 har Riksbankens styr-
ranta legat oférandrad pa 1,75 procent. Det innebar
inte att bankernas upplaningskostnader har varit
oférandrade. Finansiering till 3-méanaders Stibor
har ¢kat fran 1,87 till 2,08 procent, det vill séga
med 0,21 procentenheter (se diagram 18 och 19).
For att minska risken med att I6pande
aterfinansiera rorliga bolan lanar bankerna bara en
mindre del pa interbankmarknaden och ger i stéllet
ut sakerstéllda bostadsobligationer med lang
[6ptid som swappas ned till kort ranta. Rantan pa
bostadsobligationer med 5-arig 16ptid som
swappats ned till 3-ménadersranta har sedan den

1 oktober 2025 Gkat fran 2,15 till 2,31 procent, det
vill sdga med 0,16 procentenheter.
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Diagram 18. Riksbankens styrréanta och korta marknadsréntan
Procent
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Kallor: Macrobond och Riksbanken

Diagram 19. Uppléningsrantor till bolan med 3-manadersranta
Procent
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Kallor: Macrobond, Riksbanken, SCB och SBAB
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Bankernas upplaningsréntor for bolan med langre
bindningstider paverkas dan mindre av Riksbankens
styrranta jamfort med bolan till rorlig ranta. Sedan
bérjan av 2024 har den korta marknadsréntan
sjunkit fran knappt 4 till omkring 2 procent, sam-
tidigt som den l&nga marknadsréntan rort sig lite
upp och ned omkring 3 procent (se diagram 20).
Det innebar att bankernas upplaningskostnader for
bolan till rérlig ranta har minskat men inte for lan
till 1Ang bunden rénta. Efter en brant uppgang i
mars har réntorna pad bostadsobligationer legat
forhallandevis stilla, omkring 3 procent for 5-ariga
bostadsobligationer och omkring 2,7 procent for 2-
ariga bostadsobligationer.
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Diagram 20. Marknadsréntor bostadsobligationer och Stibor

Procent
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Kallor: Macrobond, Riksbanken och SCB
Anm.: Noteringarna avser benchmarkbostadsobligationer, vilket
ofta medfdr hopp i serien vid byte av obligation.
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Prognos 6ver borantor med olika
bindningstider

Stigande bordintor ndrmsta Gret

De rérliga (3-méanaders bindningstid) boradntorna
har legat forhallandevis stilla omkring 2,7 procent
de senaste manaderna (se diagram 21). Viraknar
med att det kommer besta ndgon manad till, men
att hogre inflationsutfall med tiden kommer driva
upp 3-manaders Stibor i oktober, och att hojd styr-
ranta i november och december kommer leda till
hopp uppat i Stibor. D& kommer de rérliga
borantorna att folja med Stibor uppat i ungeféar
samma utstrackning. Viss efterslapning kan dock
ske i den utstréckning bankerna slapar efter med
att hoja rantan pa betal- och sparkonton.

Boréntor med langre bindningstider féll tillbaka
under sommaren efter en uppgang under varen. Vi
raknar dock med att de aterigen vénder upp under
hosten och att de stiger forhallandevis brant fram
till borjan av 2027. D& férvantas boréntor med en
femarig bindningstid ligga néra deras langsiktiga
niva pé strax under 4 procent, medan boréntorna
med en tvaarig bindningstid férvéntas ligga strax
nagot dver sin langsiktiga niva pa cirka 3,5 procent.

Det finns ingen direkt koppling mellan bankernas
rorliga boréntor och Riksbankens styrrénta (se
diagram 22). Det férklaras bland annat av att bolan
finansieras delvis med inlaning fran hushallen, och
att bankerna kan vélja att justera inldningsréntorna
mer eller mindre jamfoért med Riksbankens styr-
ranteforandringar. Exempelvis sattes inlanings-
rantorna pa hushallens betalkonton ofta till O pro-
cent nér Riksbankens styrranta var negativ. Fram-
6ver raknar vi med att forhallandet mellan & ena
sidan réntorna pa betal- och sparkonton, och &
andra sidan Riksbankens styrranta, atergér till de
historiska nivaerna, och att differensen mellan
korta borantor och korta marknadsrantor rér sig
mot omkring 1 procentenhet.
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Diagram 21. Borantor - historik och prognos

Procent
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Kallor: Macrobond, SCB och SBAB

Diagram 22. Styrrénta och 3-ménaders borénta
Procent
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Kallor: Macrobond, Konjunkturinstitutet, SCB och SBAB
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| september forvéntas 3-manadersrantan ligga pa
omkring 2,7 procent, och de l1dnga bundna bo-
rantorna pa 3,6 procent (se tabell 1). Fér boldn med
bindningstider pa tva ar férvantas rantorna ligga
omkring 3,3 procent.

Skillnaden mellan bankernas utladningsréntor och
upplaningsrantor ligger fér narvarande omkring
0,4—0,7 procentenheter beroende pa rantebind-
ningstid (se diagram 23). Differenserna pressades
ned under 2022, inledningsvis till féljd av att
rantorna pa bostadsobligationer steg brant och
darefter nér de korta marknadsréntorna steg,
samtidigt som utldningsréntorna inte f6ljde med
upp i samma takt. Differenserna har sedan dess
rort sig trendmassigt mycket langsamt uppat och
samtidigt varierat kraftigt mellan ménaderna. Vi
forvantar oss att dessa differenser mellan ut- och
upplaningsrantor kommer att stiga ytterligare
trendméssigt, for att langsiktigt uppga till 0,7-
1,0 procentenheter beroende pa bindningstid.

Differensen mellan de korta utlanings- och upp-
l&ningsrantorna aterspeglas bade av Bolane-
marginalen, som publicerades av Fl till och med
fjarde kvartalet 2024, och av véra indikatorer fér
denna (se diagram 24). Bankernas marginaler har
sjunkit sedan hdsten 2024, men hoppade upp
under véren 2026. De kan trotts den senaste
uppgangen betraktas som laga sett ur ett langre
historiskt perspektiv. Vi férvantar oss darfor en
fortsatt trendmaéssig uppgéang de narmsta aren, om
an i mycket langsam takt.

Hushdllen férvdntar sig bordntor éver vdr prognos
Ett decennium med laga boréntor f6ljt av nagra ar

med betydligt hdgre borantor gér att det kan vara

svart for boladnetagare att bilda sig en uppfattning
om var boréntorna kommer att ligga langsiktigt.

Tabell 1. Framtida boréntor med olika bindningstid

Diagram 23. Differens mellan utlanings- och upplaningsrantor
3-maénaders glidande medelvérde, procentenheter

1,8

0,0
2020 2023 2026 2029
3 man 2ar 5ar
--------- Prognos Prognos «¢:---- Prognos

Kallor: Macrobond, Fl, Riksbanken, SCB och SBAB

Diagram 24. Boldnemarginalen och indikatorer for denna
Procentenheter

1,2
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Indikator pa bolanemarginalen baserad pa Stibor
= F| Bolanemarginal (3-manaders glidande medelvéarde)
Indikator pa bolanemarginalen baserad pa swapar

Kallor: Macrobond, Fl, Riksbanken, SCB och SBAB

Procent
3man 1ar 2ar 3ar 4 3r 5ar
Sep 2026 2,7 3,1 3.3 34 3.6 3.6
Jan 2027 32 (27 35 (31) 36 (3,3) 3,7 (35 38 (3,7 38 (37
Jan 2028 31 (31) 33 (3.3) 34 (35 35 (3,6) 36 (38) 37 (39
Jan 2029 31 (31 33 (33) 34 (35) 35 (3.6) 37 (3.8) 38 (39)
Jan 2030 32 (32 33 (34) 35 (3,5) 36 (37 37 (38) 38 (39)
Anm.: Avser ett genomsnitt av bankernas snittrantor. Féregdende prognos fran maj 2026 inom parenteser.
Kalla: SBAB
Bordntenytt S BAB ’
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Konjunkturinstitutets senaste undersckning fran
juli 2026 visar att hushallen tror att 3-manaders-
rantan om ett ar kommer att ligga nastan 0,5 pro-
centenheter &ver var prognos (se diagram 25). P4
tva ars sikt har skillnaden okat till knappt O,7 pro-
centenheter &ver var prognos, och pa fem ars sikt
till drygt 0,7 procentenheter. Jamfoérelsen mellan
var prognos och hushallens svar i undersdkningen
ska dock tolkas med viss forsiktighet eftersom
hushallen ofta mots av information om listrantor,
vilka ligger 6ver snittréntorna.

Hushéllens nuvarande langsiktiga borénteférvant-
ningar ligger klart 6ver de som uppmattes for ett ar
sedan. En forklaring skull kunna vara att hushallen
da motte en orolig omvérld och ett svagt konjunk-
turlage och sag styrréantesankningar framfér sig.

En méjlig framtida utplaning av skillnaden mellan
3-mdnaders list- och snittréintor

Var borénteprognos avser hushallens genom-
snittliga réntor pa nya- och omférhandlade bolan
pa boldnemarknaden i stort. Dessa ska inte for-
vaxlas med bankernas listrantor som ofta ligger
betydligt hogre. Differensen mellan bankernas list-
och snittréntor har under lang tid 6kat trend-
massigt (se diagram 26). Sedan bérjan av 2024 har
dock skillnaden 6kat marginellt fran omkring 0,86
till 0,91 procentenheter.

Réntedifferensens utveckling skiljer sig at for olika
rantebindningstider (se diagram 27). Sedan 2018
har differensen blivit betydligt stérre for 18n till
rérlig ranta, men inte alls lika mycket storre f6r lan
till bunden rénta.

For rorliga rantor noterades i april 2025 den stérsta
differens nagonsin pa 1,08 procentenheter sedan
matningarnas start for tio ar sedan. | juli 2026 1ag
den pa 1,06 procentenheter. Differenserna for
bundna réntor har sedan bérjan av 2024 legat pa i
genomsnitt 0,54 procentenheter, och svangt inom
0,44-0,67 procentenheter. De senaste aren har de
understigit de htga nivaer som noterades 2022 pa
strax éver 0,7 procentenheter.

Det finns flera forklaringar till skillnaderna mellan
bankernas list- och snittréntor. Vissa banker
anvander tidsbegransade rabatter for olika bind-
ningstider och ger olika utrymme att férhandla
rantan. Den erbjudna rantan kan ocksé péverkas av
individuella riskfaktorer som beldningsgrad och
skuldkvot. Den erbjudna rantan kan ocksa paverkas
av om en bolédnekund k&per andra produkter och
tjanster av banken.

Borédntenytt
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Diagram 25. Hushallens férvantningar pa 3-manaders borénta
Procent

6

4 e o °
2

0

2022 2024 2026 2028 2030

Utfall 3 man borantor
--------- Prognos 3 man boréntor (aug-26)
Forvantad 3-man boranta om 1/2/5 ar (median, jul-25)
° Forvantad 3 man boranta om 1/2/5 ar (median, jul-26)

Kallor: Macrobond, Konjunkturinstitutet, SCB och SBAB

Diagram 26. Differens mellan list- och genomsnittliga rantor
Procentenheter
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Kallor: Macrobond, SCB och SBAB

Diagram 27. Differens mellan list- och snittrantor
Procentenheter
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Kallor: Macrobond, SCB och SBAB
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Bostadsrdttsféreningars Idnerdntor

[ juni 2026 uppgick bostadsrattsféreningarnas
genomsnittliga I&nerénta till 2,9 procent. Efter en
lang period av sjunkande rantor har rantorna nu
legat still i tre manader. De ligger dock O,4 pro-
centenheter lagre jAmfoért med toppen ijuni 2024
(se diagram 28). Bostadsrattsféreningar lanar
fortsatt billigare an foéretag i fastighetsbranschen.
Rantan Iag i snitt 0,18 procentenheter under den
till hyresfastighetségare, och 1,32 procentenheter
under den till byggféretag.

Mot slutet av 2022 tkade foretagens, inklusive
bostadsrattsféreningar, rantor pa nya lan till kort
bindningstid snabbt jamfért med motsvarande till
hushallen (se diagram 29). Sedan dess har deras
nya |an till rérliga ranta haft i genomsnitt 0,7 pro-
centenheter hogre rénta jamfort med motsvarande
[an till hushall. For laneavtal med medellang rante-
bindningstid ar skillnaden férsumbar. Fér 1dn med
lang réntebindningstid har foretagen de senaste
aren ofta kunnat |8na billigare &n hushallen, och de
senaste manaderna till ndstan 0,5 procentenheter
ldgre ranta. | den man detta géller for bostadsratts-
foreningar kan det vara vért for dess styrelser att
just nu dvervaga langre rantebindningstider.

Den ekonomiska utvecklingen kan bli annorlunda
dn vad vi férutser i vdr prognos

Alla prognoser &r osékra och det &r darfor viktigt
att bedéma sannolikheten fér och konsekvenserna
av alternativa hdndelseutvecklingar. Under vissa
omstandigheter kan en svag makroekonomisk
utveckling leda till Iagre rantor, men vid samtidig
oro pa finansmarknaderna kan stigande riskpremier
sammantaget leda till hogre rantor.

For narvarande &r det héndelser i omvariden som
utgdr den mest patagliga risken. Det handlar om
krig och effekten pé olje- och energipriser med
indirekta effekter pa inflation och réntor. Det
handlar ocksa om tullar och andra handelshinder
som kan driva upp priserna och férsvaga produk-
tionen. Aven hég offentlig skuldsattning och stats-
finansiella problem kan leda till generellt sett hogre
marknadsrantor.

Det finns faktorer som tvartom kan resultera i lagre
rantor. Det ar méjligt att inflationstrycket framover
blir lagre an vantat, exempelvis till foljd av kon-
flikter som klingar av och darav sjunkande olje- och
energipriser. D3 skulle réntenivaerna globalt kunna
falla tillbaka mer &n vad vi nu férvantar oss. | for-
langningen kan det ocks3 leda till en 6kad
omvarldsefterfragan pa svenska varor och tjanster,
vilket kan bidra till en starkare ekonomisk
utveckling i Sverige.
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Diagram 28. Genomshnittlig ldneranta fér olika branscher
Procent
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Diagram 29. Skillnad i I3neranta mellan foretag och hushall
Procentenheter
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Kallor: Macrobond, SCB och SBAB
Anm.: Differensen avser rantor pa nya avtal med olika bindnings-
tid till icke-finansiella foretag jamfort med till hushall.
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Marknadsinformation infor val av
rantebindningstid

En stigande andel nya boldn till rérlig rénta

Over 83 procent av de bolén som lantagarna valde i
juni hade en rantebindningstid pa 3 manader (rérlig
ranta). Andelen har stigit trendmassigt sedan i
mars 2025 da den lag pa 69 procent. Den &r dock
lagre &n toppnoteringarna fran sommaren 2024 pa
omkring 92 procent (se diagram 30 och 31).

Intresset for bolan med en medellang bindningstid
hade en topp hosten 2023 f6ljd av ndgot mindre
toppar hésten 2024 och mars 2025. Det relativt
sett hogre intresset vid de tva forsta tidpunkterna
kan forklaras av att l&nga borantor drogs med
nedéat av fallande marknadsrantor pa langre
bostadsobligationer. Samtidigt |&g den rérliga
borantan under dessa perioder jamforelsevis stilla.
I mars 2025 orsakades intresset troligen av en
orolig omvarld, och att de bundna borantorna da
trots allt inte lag sarskilt mycket 6ver den rérliga
borantan.

For narvarande uppgar andelen bolan till bunden
ranta langre tid an 3 manader och upp till fem ar till
knappt 15,6 procent, och med annu langre bind-
ningstider till 1,2 procent. Det &r alltsa knappt

17 procent av de nya boladnen som har tas till
bunden rénta. Det kan betraktas som lagt med
hénvisning till att sedan 2008 har i genomsnitt

32 procent av de nya bolénen haft bunden ranta,
eller att sedan 1998 har i genomsnitt 38 procent av
de nya bolénen haft bunden ranta. Det ar ocksa
lagt med hanvisning till konflikten i Mellangstern
och dess effekt pa oljepriset, och potentiellt pé
inflationen och rantorna i Sverige.

Skillnaden i ranta mellan ett bundet bolén och ett
bolan till rorlig ranta kallas fér 16ptidsdifferens.
Storleken pa 16ptidsdifferensen kan hjélpa till att
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Diagram 30. Rantebindningstider, nya bolan 1996-
Andelen I&n, procent
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Kéllor: Macrobond och SCB
Diagram 31. Rantebindningstider for nya bolan
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Kallor: Macrobond och SCB
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forklara hushallens val av rantebindning pa bolan.
En stor differens leder ofta till att fler véljer rérlig
ranta. Fore 2011 6kade andelen nya bolan med
rorlig rénta snabbt nar differensen mellan bundna
rantor och den rorliga rantan dkade, och omvant
nar den sjénk (se diagram 32). Sedan 2011 har
monstret sett delvis annorlunda ut. Nar differensen
foll brant under hosten 2011 1ag andelen bolane-
tagare som valde rérlig réanta fortsatt hégt &nda
fram till slutet av 2018 varefter den sjonk nagot.

Differensen mellan bundna réntor och den rérliga
rantan var under 2024 kraftigt negativ, men 6ver-
gick i bérjan av 2025 till att bli positiv. Differensen
har sedan dess fortsatt att stiga och ligger nu pa
0,76 procentenheter f6r 5-arig bindningstid.
Uppgangen forklaras av att de bundna réntorna
stiger forhallandevis snabbt samtidigt som de
rérliga ror sig uppat i maklig takt.

Kommande hégre I6ptidspremier Skar mer-
kostnaden for den som vill ha en férutséigbar
rdntekostnad

Utifran historiska data och var prognos for bo-
rantor med olika l&nga réntebindningstider har vi
berdknat skillnaden mellan bundna borantor och en
3-manaders boranta som binds om var tredje
manad i linje med prognosen (se diagram 33 och
34). Staplar 6ver noll visar att den som bundit/
binder boréntan har fatt/forvantas f& betala en sa
kallad I6ptidspremie jamfért med en rullande tre-
manadersranta. Staplar under noll visar att det i
stéllet har varit/férvantas bli billigare att vélja en
bunden boranta.

Sedan 2015 har [6ptidspremierna i allméanhet varit
ldga och ibland till och med negativa.? Utfall fore
2019 visar pa premier nara 0,1 procentenheter for
2-3rig bindningstid och omkring 0,5 procent-
enheter for 5-3rig bindningstid. Utfall for 2021—
2022 visar pa negativa premier for 2-arig bind-
ningstid pa i genomsnitt -1,1 procentenheter, och
for 2019—2021 pa negativa premier for 5-arig bind-
ningstid pa igenomsnitt -1,2 procent. Preliminéra
berakningar visar pa fortsatt mycket laga premier
for 5-arig bindningstid in i borjan 2022 men i snitt
normala sedan dess. De mycket laga premierna
skulle delvis kunna férklaras av att Riksbanken
kopte obligationer i syfte att pressa ned just de lite
langre marknadsréantorna vilket paverkat bankernas
upplaningsrantor pa dessa l6ptider.

3 Fére 2015 kunde |8ptidspremier beridknas med hjalp av
annan statistik. De var da ofta betydligt hdgre an idag.
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Diagram 32. Loptidsdifferens och réantebindningstid, 5 ar
Procentenheter, respektive andel I&n, procent

4 120
3 90
2 60
1 30
0 ' L2 / 0

-1 \J -30
-2 -60

1996 2002 2008 2014 2020 2026
Andel rorligt (h.s.) Diff. 5 ar (v.s.)

Andel rorligt (linjar) ~ ceeeeeeee Diff. 5 ar (linjar)

Kallor: SCB och SBAB

Diagram 33. Skillnad 2-arig och rullande 3-mén réntai 2 ar
Procentenheter
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Kallor: Macrobond, SCB och SBAB

Diagram 34. Skillnad 5-3rig och rullande 3-mén réantai 5 ar
Procentenheter
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0,0
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= Historik Preliminar = Prognos

Kallor: Macrobond, SCB och SBAB
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Loptidpremierna ligger nu pa omkring 0,1-0,4 pro-
centenheter beroende pa bindningstid. De for-
véntas ligga pa langsiktigt normala nivéaer fran
omkring mitten av 2028. Fér 2-arig bindningstid
vantas |8ptidspremien stiga till 6ver 0,4 procent-
enheter kortsiktigt och till knappt 0,3 procenten-
heter langsiktigt, och for 5-arig bindningstid till
0,7 procentenheter kortsiktigt och 0,6 procent-
enheter langsiktigt.

Vi har raknat ut den genomsnittliga 3-manaders-
rantan om den binds om var tredje manad i linje
med var prognos och stallt denna i relation till
bundna réntor med rantebindningstider fran ett
upp till fem ar (se diagram 35). For ett bolan med
ettarig bindningstid férvantas boréntan bli lika hog
som for ett boldn med rullande 3-ménadersranta.
For bindningstider pa tva till tre ar forvantas
boréntan bli 0,2-0,3 procentenheter hogre jamfoért
med ett bolén med rullande 3-manadersréanta. Fér
bindningstider pa fyra och fem ar vantas borantan
bli 0,5 procentenheter hdgre jamfort med en
rullande 3-ménadersranta. Viktigt att notera att
erbjudanden kan skilja sig 4t mellan olika banker
och for olika lantagare, och att den Gvergripande
osidkerheten om rénteutvecklingen ar stor.

Givet ett osdkert omvarldslage, risken for hogre
inflation, och marknadens snabba kast i prissatt-
ningen av olika marknadsrantor, ar inte rante-
bindningsbeslutet givet. Rérlig réanta forefaller &
ena sidan vara nagot billigare &n de langa bind-
ningstiderna, och kan vara ett rimligt alternativ om
man har marginal i sin ekonomi och kan klara en
ovantat storre ranteuppgang. Merkostnaden for
bunden rénta ska ses i relation till osdkerheten, dar
den senare ar stor i nulaget.

Skillnaden mellan bundna réntor och de genom-
snittliga rorliga rantorna bygger pa prognoser och
ar darfor behaftade med en osékerhet och ska om
bunden rénta véljs vagas mot risken att behdva
betala ranteskillnadsersattning till banken om det
bundna lanet av ndgot skal maste |6sas innan
rantebindningstiden I6pt ut. Se dven bilagan till
denna rapport om ytterligare faktorer som kan vara
bra att ta i beaktande vid val av rdntebindningstid.
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Diagram 35. Bunden jamfort med rérligboranta
Procent

3,6
34 3,6

3,3
3,1 3,1 3.1

1ar 2ar 3ar 4 ar 5ar
®mBunden réanta Genomsnittlig rorlig ranta

Kalla: SBAB
Anm.: Avser prognos pé rantor med start i september 2026.
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Bilaga A. Val av rantebindningstid

Privatpersoner

Valet mellan att binda eller inte binda rantan pa ett
bolan kan bero pé flera olika faktorer som
exempelvis vilken marginal hushallet har i sin
ekonomi (bland annat inkomst och finansiella
tillgangar i forhallande till storleken pa lanen),
vilken forutségbarhet hushallet énskar avseende
storleken pa rantekostnaden de narmaste aren,
och vilken riskspridning hushallet vill ha.

Normalt sett far man betala en viss premie for att
vélja en sdker bunden rénta foére en osaker rérlig
ranta. Sett 6ver en langre tidsperiod har den rorliga
boréntan i genomsnitt legat under de bundna
rantorna. Det betyder inte att den rérliga réntan vid
varje given tidpunkt har legat under de bundna
eller alltid kommer att géra det. For det hushall
som i forsta hand vill minimera rantekostnaden
sett 6ver hela lanets |6ptid har det sdledes
historiskt sett varit bra att valja rorlig rénta. Det
betyder dock inte att det &r bra att valja rérlig
ranta for alla.

Det finns ett antal aspekter och risker att véga in
innan man beslutar om réntebindningstid pa sina
l&n. Vljer hushallet rorlig ranta kan borantan ga
upp kraftigt om de korta marknadsrantorna gar
upp, till exempel om inflationen gar upp. For ett
hushéll som har sma marginaler i sin ekonomi kan
det vara en férdel att veta hur stor rantekostnaden
blir de ndrmaste aren. Da kan det vara en bra idé
att binda réantan pa lanen under en viss tid &ven om
rantekostnaden kan bli ndgot hogre.

En risk med att binda rantan pa hela sitt |&n eller
alla lanedelar pd samma réntebindningstid &r att
rantelaget kan vara hégt pa den kommande
rantedndringsdagen. En annan risk med att binda
rantan pa hela sitt |&n eller vissa lanedelar ar att
hushallet kan bli sittande med en hég rénta pa
l&nen nar rantelaget gar ned och forblir lagt under
en langre period (sd som har varit fallet under de
allra senaste aren). Ytterligare en faktor att beakta
ar att hushallet (den/de som &r bolanetagare),
beroende pa rddande marknadsranta, kan komma
att fa betala ranteskillnadsersattning till banken
om lanet maste |sas i fortid, till exempel i
samband med en separation. Ett alternativ till att
helt valja rorligt eller binda ar darfor att valja olika
rantebindningstid pa olika delar av l&nen. Pa sa satt
minskas risken fér den samlade skulden.

[ valet av bindningstid &r det ocks3 viktigt att tanka
pa att vissa banker erbjuder tillfalliga ranterabat-
ter, men vanligtvis bara for vissa réntebindnings
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tider, for att locka till sig nya boldnekunder. Dessa
rabatter ar vanligtvis temporara och det &r darfor
viktigt att man rdknar pa om den bank som just nu
lockar med en rabatt pa en viss bindningstid ocksa
&r det bésta valet nédr denna rabatt upphor. Denna
aspekt ar extra viktigt att halla koll p& om olika
lanedelar har olika réntebindningstider.

Infér ett beslut om rantebindningstid &r det ocksa
intressant att titta pa hur stor skillnad det &r for
tillfallet mellan rérliga och bundna rantor. Om
premien pé langa réntor (skillnaden i ranta mellan
den bundna och rérliga réntan) ar lagre dn normalt
kan det vara extra fordelaktigt att valja en bunden
ranta fore en rorlig ranta savida inte de rérliga
rantorna med stor sakerhet &r pa véag ner och hus-
hallet har goda forutsattningar att kunna hantera
osakerheten i en rorlig ranta.

Vissa banker erbjuder rorlig ranta med réntetak
som innebar att bolaneréantan sjunker nar de korta
marknadsrantorna gar ned samtidigt som bolane-
rantan inte kan ga upp hur mycket som helst om de
korta marknadsrantorna gar upp kraftigt. Man
betalar dock fér denna sékerhet med ett visst pa-
slag pa den rérliga rantan.

Bostadsrattsforeningar

De flesta av de faktorer som tas upp ovan for
privatpersoner ar forstas dven relevanta for en
bostadsrattsférenings 1an. | en bostadsréatts-
forening &r det ocksa viktigt att avgéra hur stabil
manadsavgiften ska vara 6ver tiden. Med en stor
andel 1&n med rorlig rénta ar risken stor att
manadsavgiften behdver dndras ofta savida det
inte finns en likvid buffert i féreningen att parera
sadana svangningar i kostnaden med.

Ett gott rad till styrelsen i bostadsrattsféreningar
ar att satta upp en finanspolicy dar féreningen
fastslar ett antal principer som ska gélla for
foéreningens 1an, likviditet (kassa), underhéll, drifts-
kostnader och intakter (avgifter och i férekom-
mande fall hyresintakter fran hyresratter och
lokaler).

Vad avser féreningens lan kan det vara en bra idé
att anta en kalkylranta som ska gélla for sag de
kommande tio aren och som ska aterspegla en
tankt genomsnittlig ranta. En sadan kalkylranta kan
sedan omprovas till exempel vart tredje ar. Finans-
policyn kan ockséa innehélla en princip for hur
foreningen ska minska risken genom att fordela
skulden pa olika lan med olika rantebindningstider.
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Bilaga B. Sasongsjusterad och trendmassig inflation

Inflationen f6ljs normalt upp med 12-manaders tal
som visar hur mycket prisnivan stigit en viss
méanad i férhallande till samma manad féregéende
ar. For mycket fokus p& 12-manaderstalen riskerar
dock att leda till felaktiga slutsatser om nar saker
sker i ekonomin, och hur stort inflationstrycket ar
vid en given tidpunkt. Det kan ge missledande
information for penningpolitiken sett till bade nar
det &r dags att hoja styrréntan och sénka den, och
med hur mycket. En berdkning av den sa kallade
trendmassiga inflationen indikerar exempelvis att
Riksbanken borde ha héjt styrrantan tidigare &n
den gjorde nar inflationen vande upp hdsten 2021
och varen 2022, och sankt tidigare nar inflationen
vande ner under 2023.

Sa& mats inflationen

Inflationen i Sverige méts idag med flera olika matt
som tas fram av Statistiska centralbyran (SCB) och
publiceras varje manad. Det vanligaste méattet ar
kanske forandringen av Konsumentprisindex, KPI,
vilken baseras pa en bred varukorg for hela den
privata inhemska konsumtionen. KPI speglar pris-
forandringen pa en varukorg bestaende av olika
varor och tjanster som kan ha haft olika prisfor-
andringar under méatperioden. Fér att fa ett
sammanfattande inflationsmatt végs de olika
prisférandringarna pé de olika varorna och
tjansterna ihop utifran vilken andel (vikt) de hari
hushaéllens varukorg.

Riksbankens inflationsmal &r uttryckt som att
inflationen matt med Konsumentprisindex med
fast ranta, KPIF, ska ligga kring 2 procent per ar.
Anledningen till att Riksbanken anvander sig av
KPIF i stallet for KPI &r att férandringar av styr-
rantan paverkar KPI i sig. Hojs styrréntan stiger KPI
eftersom styrrantan paverkar bolédnerantorna som i
sin tur paverkar boendekostnaderna som ingar i
KPI. Pa sa vis ar KPIF ett battre matt pa den
underliggande inflationen i ekonomin.

Problemet med varierande energipriser

Ett annat problem med inflationen matt enligt KPI,
men ockséa for KPIF, ar att den i hog grad paverkas
av energipriser som de pé el, bensin och diesel.
Som vi sett, sarskilt det senaste aret, tenderar
dessa priser att variera kraftigt, vilket Riksbanken
inte kan géra nagot at. Darfor ar det i utformningen
av penningpolitiken intressant att dven anvéanda
ett annat matt pa den underliggande inflationen

4 Daremot har Riksbanken anvant metoden fér att ta fram
s&songsjusterad trend f6r producentpriser.
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rensat fran dessa varierande energipriser. Av det
skalet berdknar SCB dven KPIF-XE dar bade den
direkta rénteeffekten av styrrénteférandringar och
energipriserna tagits bort fran KPI. Det ar i
praktiken det matt som brukar anses vara mest
relevant att folja for att bedéma det underliggande
inflationstrycket i svensk ekonomi.

Svdrigheten att tolka mdnadsvis inflation och 12-
ménaderstal

Inflationen hoppar vanligtvis upp och ner enskilda
méanader till f6ljd av bland annat sdsongseffekter.
Darfor foljs vanligtvis inflationen med fokus pa 12-
manaders tal. Under exempelvis december 2022
var inflationen méatt med KPIF-XE 8,4 procent. Det
innebar att prisnivan i november, matt med KPIF-
XE, var 8,4 procent hégre dn motsvarande manad
aret innan. Nar under perioden prisférandringarna
intraffade framgar dock inte av 12-méanaders talet.
Hoppiga inflationsférandringar frdn en manad till
en annan ger heller inte sarskilt lattolkad végled-
ning om den trendmassiga utvecklingen de senaste
méanaderna.

Den trendmassiga inflationen

Det ar vardefullt att berdkna sdsongsjusterad
manadsinflation och en sa kallad sdsongsjusterad
trend for inflationen for att fa en battre bild av det
aktuella inflationstrycket. Det finns olika metoder
for att géra detta som kan ge lite olika slutsatser
om vart den underliggande inflationen ar pa vag.
Resultaten ska darfor tolkas med viss forsiktighet.
For att anda géra en bedémning av den under-
liggande inflationen och vart den &r pa vag, har vi
sasongsjusterat och tagit fram trenden fér KPIF-
XE med hjalp av den vélkédnda metoden X-11. Oss
veterligen har trenden fér inflationen inte upp-
marksammats pa detta satt fére 20234

| dessa berzkningar har vi dessutom raknat bort
tillfalliga politiska adtgarder som paverkar
prisutvecklingen, daribland moms pé livsmedel och
skatt pa drivmedel. Utan dessa justeringar skulle
tolkningen av trenden bli en svagare utveckling
under varen och sommaren jamfért med den
underliggande. Det innebar ocksa att alla
redovisade data nedan ska tolkas exklusive
tillfalliga dtgérder.

Berzkningen visar i detta fall att sdsongsjustering
av den ménadsvisa inflationen (den orangea grafen
i diagram B1) ger ett visst mervéarde jamfért med
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den ursprungliga serien (den gula grafen).
Exempelvis omh&ndertar sédsongsjusteringen den
effekt pa inflationen som féljer pa en féréandrad
varukorg i januari nér SCB &ndrar vikterna. Den
justeringen har normalt en inflationssénkande
effekt da hushallen drar ner p& konsumtionen av
varor och tjanster som har stigit mest i pris.
Daremot framtrader en betydligt mer l&ttolkad
utveckling for trendserien nar bade sdsongs-
effekten och den oregelbundna och oférklarade
variationen rensats bort (den bla grafen i

diagram B1). Trenden aterspeglar vél i tiden det
som hander enligt den ursprungliga serien och den
sésongsjusterade serien, men med ett jamnt
forlopp. Det framgar ocksa att trendserien har
stora likheter med 12-manaderstalen (den gréna
grafen), men med den viktiga skillnaden att trend-
serien forandras omkring sex ménader tidigare.

Diagram B1. KPIF-XE faktisk, sdsongsjusterad, trend och 12-
manaderstal

Procent, &rstakt
20

-10
2022 2023 2024 2025 2026

KPIF-XE = KPIF-XE SA X-11
KPIF-XE 12-man = KPIF-XE SA trend

Kallor: Macrobond, SCB och SBAB
Anm.: Inflationen &r rensad for tillflliga skatteandringar.

Eftersom trender &r svéra att identifiera i slutet pa
en tidsserie ar det intressant att studera hur
berakningen av trendserierna sett ut vid olika till-
fallen bakat i tiden (se diagram B2).

Berakningarna av trendinflationen lag fran hésten
2021 och under hela 2022 ofta 6ver motsvarande
12-ménaderstal under 2022, men tvart om under
2023 fram till mitten av 2024 (fargade grafer jam-
fort med de gré prickarna i diagram B2). Monstret
kan forklaras av att trendserier reagerar tidigare an
12-ménaderstal, och att toppen for trendserien
ligger omkring september 2022 jamfort med
toppen for 12-manaderstalen i februari 2023.
Botten f6r trendserien lag omkring februari 2024
jamfort med i september for 12-méanaderstalen.

| samband med utfall revideras ofta synen pa
trendinflation fér de narmast foregaende
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méanaderna. Nar exempelvis utfallet fér juli 2026
blev tillgangligt hade synen pa trendinflationen i
januari 2026 reviderats till 0,7 procent jamfért med
den ursprungliga berédkningen pa 1,1 procent.
Revideringar kan saklart ga &t bada hall och kan
vara férhallandevis stora. Revideringar av utfall
aldre 4n sex ménader ar dock séllan stora, och
utfall aldre an tolv manader ofta mycket sma.

Diagram B2. KPIF-XE trender och 12-méanaderstal
Procent, &rstakt

10

2 N /\ ’\/ ¢

0
jan-21  jan-22  jan-23 jan-24 jan-25 jan-26

jul'22 jul'23 jul '24
jul '25 jul '26 12-man
Kallor: Macrobond, SCB och SBAB

Anm.: Inflationen &r rensad fér tillfalliga skatteandringar.

Trendberakningar av olika inflationsmatt

Trendberakningar av de vanligaste inflations-
maétten visar pa toppar mot slutet av 2024 eller i
bérjan av 2025, och att de alla sedan dess rort sig
ner under 1 procent vid ingdngen av 2026 (se
diagram B3).

Diagram B3. 1-méanadstrender f6r olika inflationsmétt
Procent, &rstakt

14

12

10

2022 2023 2024 2025 2026

KPI 1-manadstrend
e KPIF 1-manadstrend
e KP|F-XE 1-manadstrend
Kallor: Macrobond, SCB och SBAB
Anm.: Inflationen &r rensad for tillfalliga skatteandringar.
Osakerhet i berakningen illustreras genom att graferna tonas ut.
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Bilaga C. Foretagens prisplaner och inflationen framover

Det finns en tydlig korrelation mellan féretagens
prisplaner och inflationen matt som férandringen
av KPIF. Starkast ar kopplingen mellan prisplanerna
inom detaljhandeln och inflationen. Det &r dock
prisplanerna inom tillverkningsindustrin som &r
mest intressant om malet &r att férutse inflationen
eftersom prisplanerna cirka tvd manader i forvag
indikerar hur inflationen kommer att utvecklas sett
till 1-manadstrenden, alternativt cirka sju manader
i forvag sett till 12-manaderstalen.

Metod

Konjunkturinstitutet fragar i sin enkatunder-
sokning Konjunkturbarometern cirka 2 200 féretag
om deras planer for forséljningspriserna under de
tre kommande ménaderna, om de ska 6ka, minska
eller vara ofréandrade. Nettotalen for foretagens
svar pa fragan redovisas tillsammans med
sésongsjusterade varden och trendberdknade
serier. Svaren redovisas separat foér detaljhandeln,
tjanstesektorn och tillverkningsindustrin.

Vi har standardiserat nettotalen fér prisplanerna
och jamfért utvecklingen for dessa med utveck-
lingen av inflationen. Med inflation avses har for-
andringen av KPIF i termer av antingen s3dsongs-
justerade 12-manaderstal, eller 1-manadstrenden.
Inflationsmatten har standardiserats med samma
metod som nettotalen. Standardiseringen gérs
genom att for varje observation subtrahera
medelvardet for serien och sedan dividera med
seriens standardavvikelse (beradkning av sa kallad
z-score). Berakningarna gors for perioden maj
2003 till och med juli 2026, vilket handlar om
279 manader.

Resultat

Bade de standardiserade nettotalen och de
standardiserade prisutvecklingstakterna ligger
under perioden omkring O, och allt som oftast med
varden mellan -2 och +2. Varen 2021 sker en snabb
uppgang i prisplanerna bland féretagen inom
tillverkningsindustrin (se diagram C1). Vid mitten
av 2021 6kar dven prisplanerna inom detaljhandeln.
Det dréjer dock till bérjan av 2022 innan det syns
en tydlig uppgang i tjanstesektorns prisplaner.

Det framtrader inte ndgon principiell skillnad
mellan & ena sidan sésongsjusterade nettotal, &
andra sidan sdsongsjusterade och trendberadknade
nettotal. Férandringar ser ut att intraffa ungefar
samtidigt, och storleken p& férdndringarna &r av
ungefar samma magnitud. Det gar specifikt att
notera att bada dessa alternativa beraknings-
metoder indikerar en liten topp i prisplanerna
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under forsta halvan av 2025. Det géller fér samtliga
branscher, dven om trenden fér tillverknings-
industrin steg tidigare &n i andra branscher. Under
april-juli 2026 syns ett uppsving i prisplanerna hos
tillverkningsindustrin, vilket i sig indikerar en
kommande hogre inflation.

Diagram C1. Foretagens prisplaner och KPIF 12-ménaderstal
Standardiserade sdsongsjusterade nettotal och KPIF (z-score)

6

-2
2021 2023 2025 2027
Detaljhandel Tjanstesektorn
Tillverkning. =  ==ee- KPIF (12-méan sa)

Kallor: Macrobond, Konjunkturinstitutet, SCB och SBAB
Anm.: For tillverkningsindustrin avser prisplanerna hemma-
marknaden.

Om de standardiserade férandringarna av 12-
méanaderstalen for KPIF jamférs med foretagens
prisplaner syns det tydliga likheter i utvecklingarna
(se diagram C1), exempelvis i magnituden fér upp-
och nedgangar. Den stora skillnaden &r att for-
andringarna i inflationen matt pa detta satt
intraffar lite drygt ett halvt ar senare. Exempelvis
toppade féretagens prisplaner omkring mitten av
2022 medan inflationen toppade mot slutet av
aret.

For att ndrmare undersdka sambandet mellan
inflationen och féretagens prisplaner berdknar vi
korrelationen mellan serierna. Vi gér berdkningarna
for sdsongsjusterade serier dar inflationen méts
som 12-ménaderstal. Resultatet visar att
korrelationen uppgar till som hogst 0,68-0,81
beroende pa bransch och inflationsmatt (se tabell
C1). Hogst korrelation finns mellan inflationen och
prisplanerna inom detaljhandeln, och lagst
korrelation mellan prisplanerna inom tjanste-
sektorn. Skillnaderna kan dock betraktas som
férhallandevis sma.
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Tidsférskjutningen i férhallande till inflationen
mé&tt som 12-manaderstal handlar om att fére-
tagens prisplaner ligger 0-7 manader tidigare
beroende pa bransch. Tidigast ligger tillverknings-
industrin. Detaljhandeln ligger omkring 4 manader
tidigare. Tjanstesektorns prisplaner foéréandras
ungefar samtidigt som férandringarna i inflationen
métt pa detta satt.

Om inflationen i stéllet mats som 1-ménadstrend
sker dess férédndring betydligt mer simultant med
forandringar i prisplanerna. Tillverkningsindustrins
prisplaner tenderar dock att férandras 2 manader
tidigare, och detaljhandelns och tjdnstesektorns
prisplaner omkring 1 respektive 4 ménader senare.®

Tabell C1. Korrelation mellan KPIF-12-méanaderstal och

prisplaner

+ senare / Detalj- Tjanste- Tillverknings-

- tidigare handeln sektorn industrin
6 0,482 0,492 0,192
5 0,529 0,528 0,243
4 0,579 0,567 0,296
3 0,632 0,603 0,355
2 0,678 0,638 0,419
1 0,711 0,662 0,481
0 0,742 0,680 0,538
-1 0,769 0,678 0,584
-2 0,788 0,669 0,636
-3 0,803 0,662 0,684
-4 0,809 0,648 0,724
-5 0,807 0,629 0,748
-6 0,789 0,602 0,760
-7 0,760 0,559 0,761
-8 0,732 0,506 0,749
-9 0,682 0,451 0,733

Kallor: Macrobond, Konjunkturinstitutet, SCB och SBAB
Anm.: For tillverkningsindustrin avser prisplanerna hemma-
marknaden.

5 Se exempelvis Borantenytt nr 2, 18 mars 2026.
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Avslutningsvis tar vi en titt pd sambandet mellan
den faktiska inflationen och dess standardiserade
motsvarighet (z-score). Oavsett om man studerar
12-ménaderstal eller 1-ménadstrender tenderar de
att férdndras samtidigt med dess standardiserade
motsvarighet (se diagram C2). Det finns dock
skillnader i nivd och magnitud. En standardiserad
variabel ndra O ar férenlig med en inflation néra

2 procent. En standardiserad variabel med en
magnitud pa exempelvis 1 svarar mot en inflation
pa 3 till 4 procent. Omvant svarar en magnitud pa -
1fo6r en standardiserad variabel mot en inflation pé
0O till 1 procent. Den faktiska inflationen tenderar
alltsd att avvika mer fran sitt medelvarde jamfért
med dess standardiserade motsvarighet.

Diagram C2. KPIF 12-méanaderstal
Procent per ar respektive z-score

12 10

10 8
8 6
6 4
4 2
2 | 0
0 -2
-2 -4
2005 2010 2015 2020 2025

12-manaderstal (v.s.) Z-score sa (h.s.)

Kallor: Macrobond, SCB och SBAB
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Bilaga D. Priser pa varor som handlas globalt

Oljepriset har stigit brant i sparen av USA:s och
Israels anfall mot Iran och ligger omkring nivaerna
under 2022. Aven priset pa naturgas har stigit lite,
men inte alls till nivderna under 2022. Globala
livsmedelspriser och priset pa containerleveranser

Diagram D1. Pris pa naturgas i Europa
EUR/MWh
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Kalla: Trading Economics

Diagram D3. Pris pa containerleveranser
Index (USD)
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Kalla: Trading Economics
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har stigit efter krigsutbrottet, men inte heller de till
nivderna under 2022.

Diagram D2. Pris pé olja
USD/Bbl
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Kalla: Macrobond och Intercontinental Exchange (ICE)

Diagram D4. Pris pé vissa livsmedel som handlas globalt
Index, 2014-2016=100 (USD)
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Kélla: Trading Economics
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Bilaga E. Viktigt att ha koll pa nar du som bolanetagare jamfér olika

bankers snittrantor

Finansinspektionen inférde 2015 krav pa bankerna
att redovisa sa kallade snittrantor. Det har 6kat

mojligheten att jamfora olika bankers bolénerantor.

Snittrantor kan dock vara rejalt missvisande av
olika bankers erbjudande och i slutdnden vad som
ar bast for en enskild boldnekund.

Listrantan kan ségas vara den maximala rénta en
boldnekund kan fa betala givet att l&net beviljas.
Snittréntan méter den genomsnittliga réntan for
alla nya I&n som bolédnekunderna fatt under en viss
manad. Aven om snittrantan i manga fall ger en
mer réattvisande bild av skillnader i rénta mellan
olika banker &n listréntan, sa séger den inte vad en
enskild bolanekund kommer att fa for ranta.
Snittrantorna kan darfér ge en delvis falsk bild av
vilken bank som &r bast for enskilda bolanetagare.
Det finns flera skal till detta som &r viktiga att
kanna till.

Viktigt att forsté olika modeller f6r
rantesattning

For banker som tillampar forhandlad boléneranta,
framfor allt de fyra storbankerna, vet inte kunden
vilken ranta den erbjuds innan férhandlingen &r
avslutad. Hos de banker som inte tillampar
forhandlad ranta kan man pé deras webbplatser
direkt se den ranta som erbjuds eftersom
rantesattningen enbart paverkas av objektiva
faktorer som exempelvis lanets storlek och
beléningsgraden (lanets storlek i férhallande till
bostadens varde).

Skillnaden mellan list- och snittréntor har
okat kraftigt

Oavsett om den enskilda banken tillampar
forhandlad ranta eller har en transparent
prissattningsmodell, s& uppstar normalt en skillnad
mellan bankens list- och snittrénta. De som inte
vet att réantan kan férhandlas pa den bank den
soker lan pa kan komma att f& en ranta som ligger
narmare list- an snittrantan. D& kan de fa en
betydligt hdgre ranta dn en férhandlad eller den
ranta de skulle fa om de i stallet véaljer en bank dar
rantan bestams av till exempel lanets storlek och
beléningsgraden. Detta &r sarskilt viktigt att
beakta efter att skillnaden mellan list- och
snittrantan har 6kat mycket kraftigt de senaste
&ren hos manga banker (se diagram E1).
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Diagram E1: Skillnad mellan 3-manaders list- och snittréantor
Procentenheter

1,6

1,2

0,8

0,4

0,0
2018 2020 2022 2024 2026
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SBAB SEB
Handelsbanken Skandiabanken

Swedbank
Kalla: Macrobond och SBAB

Mindre skillnad mellan list- och snittranta
hos banker som inte tillampar férhandlad
ranta

| de banker som inte tillampar férhandlad réanta, till
exempel SBAB, &r normalt skillnaden mellan list-
och snittréntan betydligt mindre (se diagram E1).
De banker som inte férhandlar sina rantor utan i
stallet har tydliga kriterier f6r vad som bestammer
rantan, tillhandahéller ofta raknesnurror som ger
lantagaren besked om vilken rénta l&ntagaren kan
foérvanta sig givet att den beviljas 1&n. Detta ger en
mer precis vagledning om vad som bestdmmer en
enskild lantagares rénta jamfort med den av
banken redovisade list- eller snittrantan f&ér den
senaste manaden, samt vanligtvis ocksad mindre
skillnad mellan list- och snittrantan.

Skillnader i kundunderlag bidrar till
skillnader i snittrantor

Skillnader i snittrantor mellan banker kan delvis
bero pa att deras kundgrupper &r lite olika. Att
bank A en viss manad har haft en lagre snittranta
an bank B behover alltsa inte betyda att alla nya,
eller ens en enda ny, bolénetagare skulle ha fatt en
lagre rénta hos bank A an B. Att soka sig till en
specifik bank enbart for att den banken hade lagst
snittranta féregdende ménad for just den
méanadens kundgrupp beh&ver séledes inte vara
bast fér en enskild bolanetagare.
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Rabatter pa bolén kan 4tas upp av avgifter
péa andra tjanster

Ménga banker - oavsett om de férhandlar om
rantan eller inte - ger rabatt pé boldnerdntan om
l&ntagaren anvander andra tjanster i banken. Till
exempel kan man hos vissa banker fa rabatt pa
rantan om man lagger férvaltningen av sin
tjanstepension i samma bank. Det som kan lata
som en bra affar géllande bolanet behdver inte
nddvandigtvis vara bra ssmmantaget ndr man
vager in de avgifter man far betala for pensions-
foérvaltningen och den férvantade avkastningen pa
pensionssparandet. Det géller i synnerhet om
rabatten ar temporér.

Lagre rantor pa bolan finansieras ofta
genom lag rinta pa sparkonton

Hard konkurrens om bolédnekunder leder ofta till att
bankernas marginaler péa just boldn sjunker kraftigt.
En bank kan dock finansiera detta genom att inte
ge nagon, eller mycket lag, ranta pa sparkonton
(som darmed mer blir att betrakta som férvarings-
an sparkonton). For bolanetagare som fatt rabatt
pa bolanet for att de gdtt med pa att vara helkund i
banken ar detta sarskilt viktigt att kdnna till, men
aven for kunder med inga eller sméa bolan som vill
ha en rimlig ranta pa sina banktillgodohavanden.
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Rabatt pa andras bekostnad

For den som &r en aktiv och lyckosam férhandlare
behover en modell med férhandlad bolanerénta
inte vara fel s lange man ocksé ar noga med att
vaga in avgifter pa de andra tjanster som man
utnyttjar och rantan pa sitt sparkonto i samma
bank. Samtidigt ar det uppenbart att de rabatter
just denna grupp bolanetagare far delvis betalas av
andra kunder i samma bank som inte aktivt
forhandlat eller varit lika lyckosamma med detta,
dven om de senare i 6vrigt ar helt likvardiga kunder
géllande kreditvardighet och betalningsférmaga.
Data styrker ocksa att nya boladnetagare i genom-
snitt far lagre rénta &n befintliga kunder som inte
aktivt omférhandlar sina lan.

For att sammanfatta

Aven om inférandet av snittrantor har dkat
transparensen i rénteséattningen riskerar bolane-
tagare ga rejalt fel med for mycket fokus pa dem.
Som jamférelse mellan bankers olika bolane-
erbjudande kan de vara direkt missvisande, vilket
ar viktigt att vara medveten om som bolanetagare.
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Bilaga F. Historiska episoder med hojd styrranta

Erfarenheterna fran svensk penningpolitik de tre Diagram F2: Uppgangar fran det att styrrantan borjat héjas
senaste decennierna visar att episoder med gradvis Procentenheter
hogre styrrénta tenderar att paga fran omkring ett 3

ar upp till tre ar. Det &r ndgot som kan visas genom

att forskjuta tidigare episoder sa att den sista
méanaden innan hojningarna paborjas placeras vid
tidpunkt O (se diagram F1). For svensk del har fem
s&dana episoder intréffat sedan mitten av 1990-
talet. Med denna definition pabé&rjades ingen
hojningscykel 2022 eftersom de hjningar som {
gjordes under 2022 och 2023 tillhér den héjnings- 0 &
cykel som inleddes januari 2019. Den kortaste 0
cykeln varade i 8 manader innan styrréntan ater- : T > )
igen sénktes, och den ldngsta cykeln varade i dver fﬁ}ﬁi".??ﬁﬁﬂi.:ﬂi?ﬁ&iﬁ?'1’3333” 2027

36 manader. Hogt resursutnyttjande, mars 2002
Infér finansbubblan, januari 2006
Leaning against the wind, juli 2010
Atergang till positiv rénta, januari 2019
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Var prognos, november 2026

Diagram F1: Hojningscykler sedan mitten av 1990-talet Kallor: Riksbanken, Macrobond och SBAB
Procent Anm.: Tidpunkten O anger manaden fére den forsta hojningen.
6 Manaden i beskrivningen anger tidpunkten for férsta héjningen.
5
4 Diagram F3: Genomsnittlig uppgéng av styrrantan
3 Procentenheter
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Utfall och var prognos, november 2026 0,75
Riksbankens styrrantebana, januari 2027
Infor IT-bubblan, november 1999 0.50
Hogt resursutnyttjande, mars 2002 ’
Infér finansbubblan, januari 2006
Leaning against the wind, juli 2010 0,25
Atergang till positiv ranta, januari 2019
Kallor: Riksbanken, Macrobond och SBAB 0,00
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Anm.: Tidpunkten O anger ménaden fore den férsta hdjningen.

Ménaden i beskrivningen anger tidpunkten for forsta hdjningen. Var prognos

Riksbankens styrrantebana

Genomsnitt under tre decennier

Om man ser till héjningstakten har den uppgatt till Kallor: Riksbanken, Macrobond och SBAB

mellan 0,25 och 1 procentenheter pa ett halvar, Anm.: Tidpunkten O anger m&naden fére den forsta hojningen.
och fran 0,25 till 1,5 procentenheter pa ett ar (se

diagram F2). Hojningarna kan alltsa sagas komma

lite snabbare inledningsvis och klinga av med tiden.

Om det dversétts till genomsnittliga héjningar

handlar det om héjningar med 0,67 procentenheter

det forsta halvaret, och med 0,36 procentenheter

det efterféljande halvaret (se diagram F3).
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